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RESUMO  
É um facto que, uma vez que as entidades reguladoras adoptam um determinado paradigma de 
informação financeira, este torna-se o princípio orientador para a regulamentação da 
contabilidade. Este paradigma que domina a contabilid de representa o ponto de partida deste 
trabalho de investigação, o qual incide sobre o cas específico da República Checa, mais 
concretamente nos aspectos relativos às regras que dizem respeito aos instrumentos 
financeiros. Ao nível da análise económica foi conduzi o um trabalho de inferência, à priori 
das regulamentações nacionais em consonância com padrões internacionais. Ao analisar 
minuciosamente o normativo contabilístico respeitante aos instrumentos financeiros não 
foram identificadas questões-chave que precisam ser di cutidas. Este artigo representa um 
primeiro passo no sentido de entender cientificamente, uma investigação à priori com a 
finalidade de gerar feedback sobre hipotéticas alterna ivas de relatórios antes de sua 
implementação. Adicionalmente, os temas analisados sob a perspectiva regulamentar devem 
ser particularmente avaliados em relação à sua aplicação efectiva, às conclusões pertinentes e 
correlações com o status do país no mercado global de capitais. 
 
Palavras-chave: Informação financeira. Instrumentos financeiros. Harmonização. República 
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É fato que, uma vez que as entidades reguladoras adotam um paradigma de informação 
financeira, este se torna o princípio orientador paa  regulamentação da contabilidade. Este 
paradigma que domina a contabilidade representa o ponto de partida desta investigação, 
incidindo sobre o caso específico da República Tcheca, mais especificamente nos aspectos 
relativos às regras que dizem respeito aos instrumentos financeiros. Numa análise 
econômica, a priori das regulamentações nacionais em consonância com padrões 
internacionais, inferências foram realizadas. Não foram identificadas várias questões-chave 
que precisam ser discutidas ao analisar minuciosamente os regulamentos contábeis para 
instrumentos financeiros. Este artigo representa umprimeiro passo na direção do 
entendimento científico, uma investigação a priori c m a finalidade de gerar feedback sobre 
as alternativas hipotéticas de relatórios antes de sua implementação. Além disso, os temas 
analisados sob a perspectiva regulamentar devem ser particularmente avaliados referente à 
sua aplicação efetiva, às conclusões pertinentes e correlações com o status do país no 
mercado global de capitais. 
 




It is well known the fact that once regulatory bodies adopt a financial reporting paradigm, it 
becomes the guiding principle for accounting regulation. This paradigm itself in the field of 
accounting represents the starting point of our research which focuses on the specific case of 
Czech Republic, namely on aspects concerning regulations in the field of financial 
instruments. An a priori economic analysis of national regulations in correlation with 
international standards inferences has been approached. In doing so, there were identified 
several key issues, which need to be discussed when thoroughly analyzing accounting 
regulations for financial instruments. Paper represents a first step within intended scientific 
demarche, a priori research having the quality of generating feedback on hypothetical 
reporting alternatives prior to implementation. Forward, those issues analyzed through the 
regulations perspective need to be closely quantified in matters of their actual 
implementation, pertinent conclusions and correlations being then made regarding the status 
of the country within the global capital market. 
 




A partir do dia 1°. de maio de 2004, as entidades empr sariais cujos títulos são 
negociados publicamente devem apresentar suas demonstrações financeiras conforme as 
normas internacionais para relatórios financeiros (IFRS). As normas mais discutidas em 
termos da sua implementação são as IAS 32 Instrumentos Financeiros: Apresentação; IFRS 7 
Instrumentos Financeiros: Divulgação; e IAS 39 Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e 
Mensuração.  
A pesquisa no ramo da harmonização dos processos contabilísticos focalizava-se 
sobretudo em dois aspectos essenciais, ou seja segurança e exactidão da medição do valor, por 
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Segundo Alexandr e Nobes (2004) é possível definir os seguintes factores que 
influenciam o desenvolvimento das normas contabilística  em respectivo país: influências 
coloniais e externas, influência dos provedores do capital, carácter do sistema nacional 
jurídico, influência dos impostos e taxas obrigatóri s, influência da profissão de contabilistas.  
Em 2002 o Conselho da União Europeia publicou o Regulamento através que obrigou 
as sociedades cujos títulos são negociados publicamente nas bolsas europeias respeitarem nas 
suas demonstrações financeiras consolidadas as normas de IFRS, o mais tardar a partir de 
2005. Antes da aplicação das regras comuns existiram 27 métodos diferentes para as 
demonstrações financeiras das sociedades cujos títulos são negociáveis publicamente 
(WHITTINGTON, 2005, p. 129). Brown e Tarca (2005, p. 201) prevêem que o futuro da 
IASB depende, sobretudo, da boa implementação das IFRS na Europa. 
Apesar da IFRS não representar uma alternativa equivalente para as demonstrações 
financeiras no nosso país, certas entidades empresariais devem respeita-las nos seus balanços 
anuais, conforme exigido pela Lei sobre Contabilidade. A excepção abrange as entidades 
contabilísticas consolidadas, que emitem títulos registados no mercado regulado dos títulos de 
valor nos países-membros da União Europeia. Outras entidades que elaboram demonstrações 
financeiras consolidadas podem escolher entre o balanço de contas conforme as normas 
nacionais e o balanço de contas conforme IFRS. Entre as maiores vantagens da aplicação das 
normas internacionais destacam: um acesso facilitado os mercados estrangeiros, a 
credibilidade reforçada das sociedades estrangeiras no mercado nacional, a comparabilidade 
global dos dados contabilísticos, dados mais transparentes e mais compreensíveis graças ao 
„idioma comum de contas“, regulação facilitada nos mercados de capital, maior resistência 
das normas contabilísticas ás influências políticas. 
Ainda antes de a UE ter adoptado as normas IFRS, as bolsas de valores exigiam que as 
entidades com títulos negociados publicamente apresenta sem os balanços de contas 
conforme IFRS ou US GAAP. As pesquisas anteriores sobre o grau da publicidade (COOKE, 
1992; MEEK et al., 1995), e da probabilidade da aplicação das normas supranacionais (EL-
GAZZAR et al., 1999; MURPHY, 1999; ASHBAUGH, 2001; DUMONTIER e 
RAFFOURNIER, 1998; LEUZ e VERRECCHIA, 2000; LEUZ, 2003) indicam uma 
correlação positiva entre a cotação das entidades contabilísticas nos mercados estrangeiros e o 
grau da publicidade e/ou aplicação das normas supranacionais como a base das 
demonstrações financeiras.  
A principal contribuição da norma IAS 39 consiste em aplicação alargada do modelo 
do justo valor em medição do valor dos instrumentos financeiros. É verdade que os custos 
históricos costumavam servir da base de medição do valor, sendo aplicados também no ramo 
dos instrumentos financeiros. Nos últimos anos tinha crescido o significado e volume dos 
negócios de derivados, que, tendo sido aplicado neles o modelo dos valores históricos, 
acabaram com um valor de zero. Assim sublinha Whittington (2005), que é muito melhor 
valorizar os derivados na base dos preços correntes, o que corresponde ao justo valor definido 
pela norma IAS 39. 
Do outro lado, alguns peritos receiam que a aplicação da IAS 39 irá conduzir à maior 
volatilidade do resultado do exercício e do capital próprio, e que essa volatilidade não 
necessariamente corresponderá com a volatilidade económica real. Aliás, estudo anterior (por 
exemplo, Leftwich, 1981) indica que a aplicação dasiferentes normas de contabilidade 
geralmente não coincide com as mudanças dos valores d s instrumentos financeiros caso na 
haver outras consequências económicas da adopção dessas r gras. 
Há também muitos estudos sobre a aplicação dos justos valores sobre as carteiras dos 
títulos de investimento dos bancos. Riffe (1993) e McAnally (1995), entre outros, analisaram 
a capacidade informativa da norma norte-americana SFAS 105 para as entidades bancárias. 
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Riffe (1993) tinha provado a existência da interacção causativa entre os valores reconhecidos 
em sub-balanço de contas e o valor do capital próprio. 
Outros estudos analisaram o emprego do justo valor em medição dos instrumentos 
financeiros. Barth et al. (1995) examinaram o efeito exercido pela avaliação na base do justo 
valor sobre a volatilidade do resultado de exercício e o preço das acções. Eles tinham provado 
que tanto o lucro como o valor do capital próprio baseado nas contas com justo valor mostra a 
volatilidade superior à das contas reconhecidas na base dos custos históricos, e que essa 
volatilidade adicional influencia significativament o valor das acções. 
Pirchegger (2006) receia que as entidades contabilísticas, em caso da contabilização 
das operações de hedge/cobertura, podem sobrestimar a importância do dever de informar, e 
os custos relacionados. Os autores das normas também tomaram por importante que os 
investidores tivessem à sua disposição o máximo das  informações relevantes. O facto de ter 
incluído as informações da contabilização das operaçõ s de hedge entre os dados 
indispensáveis do balanço de contas era muito mais otivado pelo desejo de proporcionar 
para os investidores dados mais seguros do que pela a lic ção correcta dos critérios válidos 
para a contabilização de hedge. Apesar do que as informações sobre operações de he ge
causam muitos custos adicionais para as entidades contabilísticas.  
A relação entre os conceitos económico e contabilísticos das operações de h dge tinha 
sido examinada por um grande número de estudo. Melumad et al. (1999) mostra que o 
reconhecimento da hedge/cobertura conforme a norma americana SFAS 133 resulta em 
desvios da hedge ideal, como essa é entendida pelas regras económicas. Ao mesmo tempo, 
Barnes (2001) avisa que esses desvios da he ge económica resultam justamente do modelo da 
contabilização das operações de hedge. Ele salienta que essa contabilização das operações de 
hedge pode motivar as empresas cujos resultados de exercício não estão bons para 
especularem, e também para influenciarem seus resultados de exercício em curto prazo. 
Os efeitos informativos e controladores da contabilização das operações de h dge 
estado examinados por vários estudos (JORGENSEN, 1997; HUDHES et al., 2002). O mais 
interessante parece o facto que a aplicação voluntária da contabilização das operações de 
hedge/cobertura resulta em desvio da melhor estratégia de he ge (em contraste à situação 
quando a empresa realiza as operações de cobertura m termos económicos mas não aplica a 
regras da contabilização de h dge).        
O reconhecimento dos títulos de valores realizáveis, ou eventualmente destinados para 
serem negociados, obedece às regras semelhantes tano no ambiente nacional, como no 
ambiente da IFRS. Por consequência, o impacto sobre balanço de contas é idêntico tanto em 
caso de HFT como em caso de AFS. A diferença essencial consiste em significativamente 
maior exigência das informações por parte da norma IFRS.    
A experiência do reconhecimento dos títulos de crédito (posição do investidor) indica 
que a maior diferença aparece em métodos de amortização das diferenças do valor nominal e 
o custo de aquisição do título (amortização de desconto ou prémios relacionados). No âmbito 
checo, as entidades preferem a distribuição linear dos custos ou dos proveitos (muitas vezes 
motivadas pela situação fiscal), a IFRS exige a amortização na base da taxa de juro efectiva. 
Esse facto causa as principais diferenças em resultados de exercício demonstradose valores 
contabilísticos dos títulos de crédito em cada ano.
 
2 NOTAS CRÍTICAS  
Os instrumentos financeiros continuam inspirar emoções. O tratamento contabilístico 
do reconhecimento e demonstração dos instrumentos fi anceiros em termos do disposto nas 
normas internacionais associa-se, até certo ponto, com a questão do valor justo ou, mais 
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que estão a preparar o balanço de contas os dados mais actualizados e recentes, com 
referência ao desenvolvimento recente do valor de mercado dos activos da respectiva 
empresa.   
Trata-se, sem dúvida, de uma tentativa respeitável, mas a sua aplicabilidade depende 
sobretudo e essencialmente de eficácia e transparênci  do mercado. E até agora não parece 
que essas são as qualidades que caracterizem o mercado checo. Apesar de o justo valor ser um 
das bases de valorização na RCh, seu cálculo baseia-se muitas vezes nos modelos de 
valorização, em vez de o preço de mercado.  
Ao comparar as bases de valorização das IFRS e das práticas checas, não podemos 
esquecer de mencionar a impossibilidade de valorizar as dívidas e créditos de longo prazo na 
base do valor actual (ou custos amortizados), vistoque as entidades do mercado checo devem 
reconhecer tanto as dívidas e créditos de curto prazo, como os de prazo superior a um ano, em 
valores nominais. Um desrespeito absoluto do valor ctual do dinheiro pode exercer um 
impacto significativo sobre as demonstrações financeiras (apesar de obedecer as regras 
vigentes) e, eventualmente, prestar informações pouco adequadas para a decisão dos 
investidores. 
 
3 PROBLEMAS RELACIONADOS COM A VALORIZAÇÃO E RECONHECIMENTO 
DOS TÍTULOS DE VALOR  
3.1 Acções 
No âmbito checo, as unidades contabilísticas devem revalorizar os títulos patrimoniais 
seja pelo método da equivalência patrimonial ou pelo justo valor, consoante o tipo de 
carteira/portfolio em que foram incluídos.  
O valor de mercado do respectivo instrumento considera-se a melhor fonte da 
informação sobre o justo valor do instrumento, e quando impossível de identificar, a unidade 
utiliza a medição pericial realizada na base do modelo e medição.   
Infelizmente, o procedimento ideal na base do valor de mercado, falha por falta da 
transparência do mercado checo de acções, e aplicam-se geralmente outros modelos. As 
desvantagens da avaliação na base do valor líquido dos activos consistem na existência das 
várias bases utilizadas nos processos contabilísticos, e também o princípio de prudência muito 
preferido pelo mercado checo e impossibilidade de supra-valorizar certos tipos de património 
(ao contrário de IFRS).        
Serve da boa informação sobre o justo valor sua derivação da relação P/E. Cumpre-se 
dizer que o modelo não presta caso a entidade tiver o r sultado de exercício negativo, e 
ademais é um critério difícil de obter no âmbito do mercado checo. 
A desvantagem principal do modelo de desconto de dividendos consiste no facto de a 
sua aplicação estar condicionada com o crescimento co stante dos dividendos, muito raro na 
vida prática. Apesar disso, o modelo é aplicável para o cálculo do dividendo em dois períodos 
consequentes mas falha, caso a entidade não distribui os dividendos ou tem o resultado de 
exercício negativo. 
No âmbito checo será sempre possível reconhecer o títul de valor em custo de 
aquisição, caso não for possível reconhece-lo em valor justo. As entidades checas, nas suas 
demonstrações financeiras, muitas vezes não utilizam o método da equivalência patrimonial 
(aplica-se o direito de escolha) as suas participações nas empresas controladas e nas empresas 
onde a companhia não é detentora maioritária, mas reconhece as suas participações em custos 
de aquisição, eventualmente ajustados. 
Na altura em que os custo de reavaliação dos títulos de participação eram 
reconhecidos como dedutíveis do imposto até o nível do rendimento da respectiva 
reavaliação, as entidades criticavam o sistema e pref riam a reavaliação de capital. Hoje em 
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dia, a reavaliação dos títulos de valor de curto prazo não exerce impacto no cálculo de 
imposto e o problema deixou se existir. 
 
3.2 Títulos de dívida 
Não há discrepância material entre as normas nacionais e requisitos das normas 
internacionais de IFRS em caso do reconhecimento contabilístico dos títulos de dívida com o 
prazo de vencimento inferior a um ano. Mas devemos constatar que o reconhecimento 
contabilístico desses instrumentos financeiros em caso do prazo de vencimento superior a um 
ano não é consistente com a norma de IFRS. O custo de aquisição do investimento em 
obrigações está sujeito ao crescimento proporcionado pelo valor de desconto/prémio 
amortizado; do ponto de vista da entidade emitente os contratos são reconhecidos em valores 
nominais, em vez de valores actuais. 
Assim não se pode comparar as demonstrações financeras, a parte do reconhecimento 
do investimento de longo prazo em obrigações, das sociedades cotadas e não cotadas. As 
entidades contabilísticas do mercado checo podem prferir a aplicação do § 7 da Lei sobre a 
contabilidade e do reconhecimento fiel e justo, mas ao mesmo tempo continuam achar 
importante o seu aspecto fiscal. 
 
3.3 Contractos de derivados 
O maior problema relacionado com o reconhecimento dos contractos de derivados nos 
livros das entidades empresariais consiste em mensuração do valor justo daqueles 
instrumentos financeiros, mas também dos valores justos dos activos e passivos. O valor justo 
é (também por definição) a quantidade pela qual um activo pode ser trocado ou um passivo 
pode ser vendido, entre duas partes independentes, conhecedoras do negócio e dispostas a 
finalizar a operação. Entretanto, nas negociações sobre os instrumentos financeiros de 
derivados existia e provavelmente continuará existindo uma assimetria de informações das 
quais dispõe a empresa, de um lado, e a sociedade, p rt  do contrato, do outro lado.  
Uma absoluta maioridade das empresas não é capaz de medir os valores justos dos 
seus contratos de derivados e fica dependente das informações fornecidas pelas sociedades 
financeiras contratadas. As empresas muitas vezes acabam dispor de informações sobre os 
valores justos dos instrumentos, e já não dos valores justos dos activos e passivos de sub-
balanço, que resultam do respectivo contrato de derivados.  
Nas versões adoptadas pela Alemanha e pela Áustria, o balanço de contas não 
reconhece os derivados. Considerando os contratos de derivados um negócio pouco seguro, 
essas versões requerem que o balanço reconheça-o somente em caso de perigo de perdas 
causadas por esses negócios. Do outro lado, as entidades contabilísticas devem incluir em 
comentário as informações sobre o tipo e quantidade dos derivados financeiros, seu valor 
justo e método de avaliação. 
Em relação com os contratos de derivados convém mencionar o nível insuficiente das 
informações publicadas, falta da atitude unificada das empresas para com as informações, 
evidente não só nas demonstrações financeiras das várias entidades, mas também nas 
demonstrações financeira de uma empresa. Assim vira muito difícil comparar e quantificar as 
informações publicadas. 
Geralmente há informações sobre a estrutura dos deriva os, seus valores nominais e 
justos, tipos dos instrumentos, seu prazo, desenvolvimento, etc. Espalhadas nas páginas do 
balanço de contas. As informações podem ser mais ou menos detalhadas, as empresas 
reconhecem-nas em formas diferentes. Por exemplo, o val r nominal reconhece-se 
individualmente para cada tipo do instrumento de derivado, mas o valor justo é reconhecido 
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A maioria das entidades contabilísticas da República Checa declara que não utiliza os 
derivados para os fins especulativos. Devido à escassez das informações sobre os derivados 
existe, aliás, o risco de impossibilidade de distingu r as operações especulativas das operações 
de cobertura, e as demonstrações financeiras podem virar o sujeito de manipulação. Duma 
descrição detalhada da estrutura dos derivados aumenta a transparência da função deles. 
Cabe constatar que no âmbito checo, as unidades contabilísticas seriam confrontadas 
com dificuldades sérias ao cumprirem os requisitos das normas/padrões IAS 39 e IFRS 7 no 
ramo da publicação das informações sobre os contrats de derivados e estrutura deles. 
 
3.4 Problemas relacionados com a aplicação facultativa da contabilidade 
de cobertura 
O maior risco da contabilidade de cobertura consiste em exame da efectividade das 
relações de cobertura. Além de muitas empresas não conseguirem examinar suas relações de 
cobertura, muitas receiam, e é um receio justo, que o resultado do respectivo exame pode não 
corresponder com o intervalo desejado de <-80 %; -125 %>. 
Até em casos que permitam a aplicação de fair-value option dentro do âmbito checo, 
parece certo que as empresas aproveitariam apenas a cobertura dos fluxo de caixa. Com 
respeito a isso expressamos duvidas sobre uma perspectiva promissória das coberturas de 
valores justos, se a aplicação de „fair-value option“ oferece para as unidades contabilísticas a 
possibilidade de reavaliar o item coberto (sendo esse um instrumento financeiro) ao valor 
justo, evitando o dever de satisfazer os requisitos da contabilidade de cobertura. 
A maioria das entidades não publica informações mais detalhadas sobre a 
contabilidade de cobertura. Em resultado, o investidor não recebe informações nem sobre a 
parte do volume das operações de derivados associado com a cobertura do valor justo, nem 
sobre a do fluxo de caixa. Quase sempre faltam informações sobre a medição da eficácia das 
relações de cobertura. Além disso, os leitores externos das demonstrações financeiras  
raramente entendem, que parte dos valores nominais de cobertura era pouco eficaz e quantas 
relações de cobertura terminara em consequência de falta da efectividade. 
 
4 CONCLUSÕES 
Na República Checa, as demonstrações financeiras elaboradas pelas sociedades cujos 
títulos patrimoniais não são negociáveis publicamente, sofrem da certa influencia dos 
requisitos correspondentes com as normas/padrões internacionais de IFRS. 
No âmbito dos títulos de valores verificou-se, conforme Tabela 1, a semelhança dos 
requisitos para o reconhecimento inicial em valor de aquisição, e reavaliação consecutiva 
realizada conforme o grau até que o respectivo instrumento financeiro será enquadrado na 
respectiva carteira de títulos.  
É o ramo dos investimentos em títulos patrimoniais onde é recomendável a adoção das 
carteiras válidas nas normas internacionais (HFT, AFS), e a aplicação consecutiva dos 
requisitos idênticos com os das normas. Ao contrário, não foi encontrada muita 
compatibilidade das normas checas com os requisitos da IFRS no reconhecimento dos 
instrumentos de dívida.  
Verificou-se, sobretudo em caso dos instrumentos de dívida de longo prazo, uma 
solução inconveniente (apesar de elegante, visto do ponto de vista fiscal) da amortização da 
diferença entre o valor nominal e o preço de emissão das obrigações. Assim seria conveniente 
introduzir a carteira de HTM no âmbito checo, sob cndição de terem sido resolvidas as 
consequências fiscais, i.e. do ponto de vista do investidor, a amortização dos prémios vai 
exercer efeito fiscal no instrumento de dívida. 
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Recognition 1.000 0.000 
Initial measurement 1.000 0.000 
Subsequent measurement 1.000 0.000 
Disclosure 0.000 1.000 
 
Derecognition 0.000 1.000 
Financial liabilities 
Recognition 1.000 0.000 
Initial measurement 1.000 0.000 
Subsequent measurement 0.500 0.500 
Disclosure 0.000 1.000 
 
Derecognition 1.000 0.000 
Equity instruments 
Recognition 0.000 1.000 
Purchase of own shares 0.667 0.333 
 
Dividends on ordinary shares 1.000 0.000 
Derivatives 
Initial measurement 0.000 1.000  
Subsequent measurement 1.000 0.000 
Hedge accounting 
Recognition 1.000 0.000 
Fair value hedges measurement 1.000 0.000 
Cash flow hedges measurement 1.000 0.000 




Disclosure 0.667 0.333 
Total 0.692 0.308 
Sij – semelhança  
Dij – dessemelhança 
 
O reconhecimento contabilístico dos contratos de derivados cumpre os requisitos de 
IFRS. Permanece uma distribuição insuficiente das informações e dos dados sobre as 
empresas que negociam os contratos de derivados, e também faltam informações públicas 
sobre esses contratos. 
A contabilidade de cobertura tinha ganhado popularidade na República Checa. A 
motivação principal consiste no impacto fiscal, visto que a Lei sobre o imposto de renda 
dispunha que os custo dos derivados contratados com o bjectivo de cobrar eram dedutíveis. 
As dúvidas sobre o conceito de cobertura – económico ou contabilístico – eram sujeitos de 
muitas discussões. Graças a essa disposição, as empresas começaram a aplicar o conceito da 
contabilidade de cobertura.  
O futuro da contabilidade de cobertura na República Checa depende, até certo ponto, 
do início da aplicação geral de fair-value option no âmbito checo.  As unidades contabilísticas 
da República Checa preferem uma reavaliação dessas relações de cobertura por meio do 
capital, e em resultado, cobertura de fluxos de caixa.  
O maior problema da contabilidade de cobertura consiste na sua implementação 
prática pelas empresas, sendo essas muitas vezes incapazes de elaborar a documentação de 
cobertura, e ainda menos de medir a efectividade das su s operações de cobertura. Isso 
provavelmente causa a pouca vontade das empresas publicarem informações sobre suas 
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